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Förord 
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denna uppsats. Främst vill vi tacka våra handledare, Daniel Ekeblom och Erik Wengström, för 
stöd och goda synpunkter. Vi vill även tacka varandra för ett gott samarbete där vi drivit 
varandra framåt och tagit tillvara på våra olika styrkor.   
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Abstract 
 
This paper examines the relationship between inflation expectations and consumption attitude 
regarding durable goods. It does so using cross-sectional data on Swedish households 
collected on behalf of Konjunkturinstitutet. We use an ordered probit model, with a number of 
controls, to obtain estimates of the aforementioned relationship. In contrast to established 
macroeconomic assumptions, our result shows a weak, slightly negative link between 
inflation expectations and consumption. We see that a one percent increase in expected 
inflation leads to a reduction of 0.44 percent in the probability that households find it 
favorable to consume durable goods today. One possible explanation for this result could be 
that there is a lack in communication regarding inflation from policy makers to the public. We 
also reason that the negative relationship may be the result of the income effect dominating 
the intertemporal substitution effect. This would imply that individuals are prudent and 
reasonable and thus prefer to “insure” themselves against future lower purchasing power by 
reducing current spending on durables.  
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1. Inledning 
 
Att inflationsförväntningar är en viktig faktor för samhällsekonomin, det är nationalekonomer 
världen över eniga om. Dock är det i dagens läge inte fastställt exakt hur 
inflationsförväntningar är kopplade till andra nationalekonomiska komponenter. Med vår 
uppsats hoppas vi kunna bidra med en bit av pusslet. Mer precist avser vi undersöka hur 
individers inflationsförväntningar påverkar deras köpbeteende. 
 
Hushåll antas väga in framtida inflation när de fattar beslut om bland annat lönekrav, 
sparande, låntagande och vilken tidpunkt som är bäst att införskaffa kapitalvaror (Armantier, 
Bruine de Bruin, Potter, Topa, van der Klaauw & Zafar 2013). Vi vill titta närmare på det 
sistnämnda antagandet. Detta antagande bygger på att en individ som tror att inflationen 
kommer vara högre i framtiden inser att dennes köpkraft kommer att påverkas och planerar 
sina inköp därefter.  
 
Inflationsförväntningar förmodas alltså influera individer i deras ekonomiska beslutstaganden 
och därigenom påverka ekonomisk aktivitet och i förlängningen faktisk inflation. Med detta i 
bakhuvudet är det inte svårt att inse att dessa förväntningar är av stort penningpolitiskt 
intresse. För Riksbanken, med sitt inflationsmål på två procent (Riksbanken), är möjligheten 
att kunna kontrollera och påverka befolkningens inflationsförväntningar av stor betydelse. För 
att vara framgångsrika i detta är kommunikation och trovärdighet a och o. Här är det dock 
intressant att stanna upp och tänka efter; för att inflationsförväntningar ska vara ett 
fruktbärande redskap för Riksbanken i sin strävan efter finansiell stabilitet krävs att individer 
faktiskt agerar efter antaganden. Huruvida de gör det i dagsläget är, enligt vår vetskap, en 
öppen fråga. Vi anser det därför vara av stor angelägenhet att undersöka sambandet mellan 
inflationsförväntningar och konsumtion närmare. Mer exakt vill vi titta på hur konsumtionen 
av räntekänsliga varor skiftar med dessa förväntningar. 
 
Our economic system will work best when producers and consumers, employers 
and employees, can proceed with full confidence that the average level of prices 
will behave in a known way in the future - preferably that it will be highly stable. 
(Friedman 1968) 
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Ovan citat kommer från Milton Friedmans anförande till The American Economic 
Association. Citatets datering, 1968, belyser att inflationsförväntningar har varit en del av den 
ekonomiska debatten under många år; det är inget modernt påfund. Friedman menar att det 
bästa för ekonomin är att aktörer har en tydlig bild av hur inflationen kommer vara i framtiden 
och kan agera därefter. En annan välkänd nationalekonom som har uttalat sig om vikten av en 
införstådd befolkning är Ben S. Bernanke. I ett tal från 2010 sa han följande: 
 
Improving the public’s understanding of the central bank’s policy strategy 
reduces economic and financial uncertainty and helps households and firms make 
more-informed decisions. Moreover, clarity about goals and strategies can help 
anchor the public’s longer-term inflation expectations more firmly and thereby 
bolsters the central bank’s ability to respond forcefully to adverse shocks.  
(Bernanke 2010) 
 
Vi ställer oss frågande till om Sveriges befolkning verkligen är tillräckligt penningpolitiskt 
upplyst för att integrera inflationsförväntningar i sitt ekonomiska beslutstagande.  
 
För att undersöka hur relationen mellan inflationsförväntningar och konsumtion ter sig i 
Sverige använder vi oss av data från telefonintervjuer genomförda på uppdrag av 
Konjunkturinstitutet. Vi väljer att tillämpa en så kallad ordered probit-modell, då vi anser att 
den passar vårt dataset bäst. Vårt resultat visar på ett svagt, negativt samband mellan 
inflationsförväntningar och konsumtion av kapitalvaror. Det svaga sambandet stärker oss i vår 
skepsis rörande befolkningens bristande makroekonomiska medvetenhet.  
 
Dispositionen av uppsatsen ser ut som följande: kapitel 2 redogör för tidigare studier som har 
genomförts på området. I kapitel 3 behandlas nationalekonomisk teori som är aktuell för 
uppsatsens ämne. Kapitel 4 förklarar vår mikrodata och de avgränsningar vi har gjort. I 
kapitel 5 beskrivs den empiriska metod vi har valt att använda oss av. Kapitel 6 redovisar de 
resultat som vår studie har genererat samt de robusthetskontroller vi har genomfört. Därefter 
redogör vi i kapitel 7 för potentiella källor till att vårt resultat skulle kunna vara snedvridet. I 
kapitel 8 diskuterar vi utfallet av vår studie och drar sedan slutsatser av detta i kapitel 9.  Vi 
avslutar uppsatsen i kapitel 10 med att ge förslag på vidare forskning.  
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2. Tidigare litteratur 
 
Följande kapitel sätter in vår frågeställning i ett sammanhang och redogör för forskning och 
undersökningar som har gjorts på området tidigare. 
 
Förvånansvärt få empiriska undersökningar har genomförts på sambandet 
inflationsförväntningar - konsumtion. En av de mest uppmärksammade artiklarna är skriven 
av Bachman, Berg och Sims (2014). Deras studie bygger på enkätsvar från amerikanska 
hushåll rörande deras syn på rådande konsumtionsklimat. I USA har ekonomin på senare år 
begränsats av den så kallade nollränterestriktionen, ett tillstånd ekonomin hamnar i när den 
nominella räntan är så pass låg att ytterligare sänkningar skulle göra den negativ. Då räntan 
inte kan sänkas under noll så innebär detta centralbanken inte längre kan justera de nominella 
räntorna för att stimulera efterfrågan (Svensson 2009). Därför har debatten förts huruvida man 
istället bör försöka öka konsumtionen genom att höja befolkningens inflationsförväntningar
1
. 
En välkänd förespråkare för en sådan policy är Nobelpristagaren Paul Krugman. I en krönika i 
The New York Times från 2010 skriver han att högre (långsiktiga) inflationsförväntningar 
kan “boosta” ekonomin idag. Eggertsson (2008) menar till och med att USAs återhämtning 
från 30-talets stora depression till stor del berodde på politiska åtgärder som genererade högre 
förväntad inflation.   
 
Bachman et al. (2014) testar sambandet både under en period med nollränterestriktionen och 
under en period utan den och deras resultat är mycket intressant. Under båda perioderna finner 
de att sambandet är svagt och negativt, vilket går emot klassiska modeller som vi nämner i 
nästkommande kapitel. Sambandet är insignifikant utanför restriktionen och signifikant inom 
den. Med andra ord så tyder deras resultat på att individer i mycket liten utsträckning anpassar 
sin konsumtionsbenägenhet efter förväntad prisnivå. Vårt resultat liknar det som Bachman et 
al. (2014) kommit fram till, vilket inte är helt överraskande då Sverige och USA har haft 
relativt likartad inflationstrend under stora delar av den period vi undersöker (Bryan & 
                                                          
1
 Min Zeng (i WSJ.com, 2012): “Rising inflation expectations might also encourage consumers to 
spend rather than save if they worry their money will be worth less in the future, and that could spur 
more growth.”; Christina Romer (i New York Times, 2011): “In the current situation, where nominal 
interest rates are constrained because they can’t go below zero, a small increase in expected inflation 
could be helpful. It would lower real borrowing costs, and encourage spending on big ticket items”. 
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Palmqvist 2005, 10-11). De observerar vidare ett mycket starkare samband mellan ökad 
konsumtion och andra makroekonomiska faktorer, såsom företagsklimat och hushållets 
inkomst. Implikationerna av deras empiri är intressanta ur ett politiskt perspektiv då 
slagkraften av att skapa högre inflationsförväntningar för att stabilisera ekonomin bör 
ifrågasättas.  
 
En liknande studie har gjorts av Ichiue och Nishiguchi (2013) i vilken de använder japansk 
mikrodata. Denna påvisar istället ett positivt samband. En förklaring till de olika resultaten 
tror Ichiue et al. (2013) är att räntorna i Japan har varit stabilt låga och bundna av 
nollränterestriktionen under en betydligt längre period än i USA och att denna stabilitet 
präglar de japanska hushållens ekonomiska beteende. I vår undersökning kommer vi 
genomgående att hämta inspiration från dessa båda studier. På så vis kan vi skapa en 
intressant jämförelse mellan vårt resultat och deras. I Sverige har styrräntan inte varit bunden 
under den urvalsperiod vi tittar på. Ändå är inflationsförväntningar av avgörande intresse för 
Riksbanken när de fattar beslut kring styrräntan.    
 
Också Burke och Ozdagli (2013) har analyserat samma samband men med hjälp av 
amerikansk paneldata.   Liksom Bachman et al. (2014) finner de ett svagt negativt samband 
mellan konsumtion av kapitalvaror och inflationsförväntningar. Det faktum att de använder 
sig av paneldata möjliggör kontroller som inte är genomförbara när man kollar på 
tvärsnittsdata. Till exempel testar de för heterogenitet inom hushåll över tid. Med detta 
kontrollerar de bland annat för möjligheten att somliga hushåll kan vara allmänt optimistiska 
eller pessimistiska och därmed tendera att alltid ha låga respektive höga 
inflationsförväntningar (irrationella förväntningar). Faktumet att de erhåller ett resultat som 
överensstämmer med Bachman et al.s (2014), trots olika metoder och ekonometriska 
strategier, stärker trovärdigheten hos bådas iakttagelser.     
 
Till vår vetskap har det inte genomförts någon liknande studie gällande sambandet mellan 
inflationsförväntningar och konsumtion på svensk data. Däremot har inflationsförväntningar 
undersökts ur andra aspekter. Jonung (1981) har tittat på både uppfattad och förväntad 
inflation och på hur dessa kan påverkas av olika demografiska faktorer. Han finner att den 
faktor som har störst betydelse för hur individer tror att inflationen kommer bli i framtiden är 
ålder och att sambandet är negativt (inflationsförväntningar faller med stigande ålder). En 
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bidragande orsak till detta kan vara att de äldre individerna kommer ihåg 1920-, 30- och 40-
talens fallande eller relativt stabila priser och bildar förväntningar med detta i åtanke. På 
samma vis kan (dåtidens) yngre individers förväntningar bero på att de endast har erfarenhet 
från 1950-, 60- och 70-talens stadigt stigande inflation. Enligt Jonung (1981) indikerar detta 
att individers inflationsförväntningar påverkas av tidigare erfarenhet och inflationsnivå. Andra 
demografiska faktorer som har påverkan på inflationsförväntningar, om än i mindre 
utsträckning, är kön och hushållskomposition. Jonung (1981) finner att kvinnor samt hushåll 
med barn i genomsnitt förväntar sig en högre inflation än vad män och hushåll utan barn gör. 
Även Bryan och Venkatu (2001) har undersökt skillnaden mellan mäns och kvinnors 
inflationsförväntningar och kommit fram till samma resultat. Dessutom finner de att 
höginkomsttagare förväntar sig en lägre framtida inflation jämfört med låginkomsttagare. Vi 
kommer i denna uppsats att inkludera robusthetskontroller som testar tvärsnittsheterogeniteten 
bland individer med olika attribut för att undersöka huruvida också sambandet 
inflationsförväntningar - konsumtionsattityd skiljer sig beroende på ålder, kön, inkomst, 
utbildningsnivå
2
.   
 
  
                                                          
2
 Se stycke 6.2.1. 
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3. Teori 
 
I detta kapitel går vi igenom nationalekonomiska teorier och modeller som på olika vis berör 
sambandet mellan inflationsförväntningar och konsumtion. 
 
Den teoretiska effekten som inflationsförväntningar har på samhällsekonomin har definierats i 
olika nationalekonomiska modeller. En viktig makroekonomisk modell som inkluderar denna 
faktor är Fisher-ekvationen: 
 
Realränta ≈ Nominell ränta - Inflationsförväntningar3 
 
Sambandet säger att högre inflationsförväntningar leder till en lägre realränta, givet att den 
nominella räntan hålls konstant (se till exempel Burda & Wyplosz 2013, 327). Med den lägre 
räntan så antas konsumtion öka och då främst av så kallade räntekänsliga varor, det vill säga 
varor som man tenderar att betala med lånade medel. Detta eftersom det blir mer förmånligt 
att ta ett lån om räntan är på väg ned. 
 
Den hypotetiska relationen mellan inflationsförväntningar, aggregerad efterfrågan och faktisk 
inflation illustreras till exempel i den makroekonomiska AD-AS modellen (se till exempel 
Burda & Wyplosz 2013). Enligt AD-AS leder högre inflationsförväntningar till att prisnivån 
ökar via ökad efterfrågan.  
 
                                                          
3
 Realränta i ekvationen avser realräntan ex ante och beslut angående sparande/investeringar måste 
göras innan den framtida faktiska inflationen är känd (se till exempel Sørensen & Whitta-Jacobsen 
2012, 469). Då realräntan ex post kan komma att skilja sig från realräntan ex ante använder vi oss av 
”≈” i ekvationen istället för ”=”. 
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Källa: Egen illustration utifrån teori från Sørensen & Whitta-Jacobsen 2012. 
 
Figuren ovan visar hur AD-kurvan skiftar upp när förväntad inflation går upp. Bakom denna 
mekanism ligger antagandet att om hushåll får högre inflationsförväntningar kommer de 
anpassa sina inköp därefter genom att öka konsumtionen idag, främst av kapitalvaror. Detta 
leder till att aggregerad efterfrågan går upp (AD-kurvan skiftar upp). (Se till exempel 
Sørensen & Whitta-Jacobsen 2012) 
 
Antagandet är alltså att människor anpassar sin konsumtion beroende på hur de tror att 
inflationen kommer att utvecklas framåt i tiden. Men återigen; är inflationsförväntningar 
verkligen en framträdande faktor i individers konsumtionsbeteende? 
 
Det är intressant att notera att både Fisher- och AD-AS modellen förutsätter att den 
intertemporala
4
 substitutionseffekten dominerar inkomsteffekten. Med ökade 
inflationsförväntningar så tror individen att det blir dyrare att konsumera i framtiden. Därmed 
skulle dennes köpkraft vara högre idag än imorgon (om hon inte tror att inkomster kommer att 
öka i takt med inflationen, i vilket fall köpkraften skulle vara konstant). Om 
substitutionseffekten dominerar så förväntas individen utnyttja den högre köpkraften i form av 
ökad nuvarande konsumtion. Vi ifrågasätter om det är rimligt att anta att majoriteten av 
befolkningen verkligen resonerar på så vis. Om inkomsteffekten istället dominerar 
                                                          
4
 Innebär att individer anpassar sin konsumtion efter hur priser skiftar över tid (jämför med 
substitutionseffekt mellan varor) (se till exempel Doppelhofer 2009).   
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substitutionseffekten så skulle efterfrågan minska med ökad förväntad inflation. Individen 
skulle i sådana fall välja att spara in på nuvarande konsumtion för att “försäkra” sig mot lägre 
framtida köpkraft. Vårt resultat tycks snarare stödja det senare förhållandet och vi återkommer 
därför till detta resonemang i diskussionen
5
.   
 
Substitutionseffekten > Inkomsteffekten: 
 
 
Inkomsteffekten > Substitutionseffekten: 
 
 
Källa: Egen illustration. 
 
Figuren visar de skilda effekterna av ökade inflationsförväntningar på 
konsumtionsbenägenheten (allt annat lika).  
                                                          
5
 Se avsnitt 8.2. 
Inflationsförväntningar 
ÖKAR 
Nuvarande 
konsumtionsbenägenhet 
ÖKAR 
Inflationsförväntningar  
ÖKAR 
Nuvarande 
konsumtionsbenägenhet 
MINSKAR 
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4. Data 
 
I detta kapitel presenterar vi den data som vi grundar vår undersökning på. Vi beskriver 
varifrån statistiken är hämtad samt redogör för hur vi avgränsar och fokuserar underlaget för 
att vår analys ska bli så korrekt som möjligt.  
 
4.1 Data-översikt 
 
Vårt statistiska underlag hämtar vi ur en databas konstruerad av Konjunkturinstitutet. 
Databasen är en sammansättning
6
 av Konjunkturinstitutets månatliga tvärsnittsstudier rörande 
svenska hushålls inköpsplaner de närmaste tolv månaderna. Även hushållens 
inflationsuppfattningar och deras syn på det ekonomiska läget inkluderas. Via 
telefonintervjuer med slumpmässigt utvalda personer genomfördes studierna fram till 2002 av 
Statistiska centralbyrån (SCB) och därefter tog marknadsundersökningsorganisationen GfK 
över. När SCB utförde intervjuerna kontaktades varje månad runt 1500 personer med ett 
genomsnittligt deltagande på 97 %, vilket är oerhört högt. Under GfKs ansvar har 
runtringningen pågått tills 1500 personer
7
 ställt upp på att intervjuas (Palmqvist & Strömberg 
2004).  
 
Urvalet, både innan och efter 2002, är stratifierat för kön, ålder och region. För att göra 
datasetet mer representativt har manliga svar blivit viktade tyngre då män är 
underrepresenterade bland respondenterna. Vad gäller ålder och region stämmer urvalet bra 
överens med hur fördelningen ser ut i den svenska befolkningen. Däremot är datasetet inte 
helt representativt när det kommer till utbildning och inkomst då lågutbildade och 
låginkomsttagare är underrepresenterade. (Palmqvist & Strömberg 2004) 
 
  
 
                                                          
6
 Databasen består av fyra sammansatta databaser av månatliga studier som tillsammans täcker 
perioden 1993.01–2011.12. 
7
 Närmare uppgifter om hur många individer som i genomsnitt måste kontaktas innan antalet svarande 
uppnår 1500 personer finns inte att tillgå. 
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4.2 Avgränsningar & fokuseringar 
 
Databasen täcker åren 1993.01–2011.12 men i vår undersökning väljer vi att fokusera på 
perioden 1996.01–2011.12. Vi exkluderar de tidigare observationerna på grund av att antalet 
svarsalternativ till den fråga som agerar beroende variabel (Q8) reducerades efter 1995.09. 
Med denna avgränsning vill vi alltså undvika ett snedvridet resultat. 
 
I vår undersökning definierar vi följande fråga som beroende variabel:
8
 
 
Q8: “Hur tycker du att det för närvarande är att köpa kapitalvaror som möbler, tvättmaskiner, 
TV m.m.?”  
    (1) Fördelaktigt 
    (3) Varken fördelaktigt eller ofördelaktigt 
    (5) Ofördelaktigt 
    (9) VET EJ 
 
Hädanefter kommer vi att referera till denna variabel som “konsumtionsattityd”. 
 
Anledningen till att vi väljer att använda denna fråga som vårt mått på konsumtionsattityd är 
att den rör just kapitalvaror (även kallade sällanköpsvaror). Liksom vi nämner i inledningen 
så är dessa varor känsligare för ränte- och prisförändringar än dagligvaror (livsmedel, kläder 
etc.) och därmed antas efterfrågan variera i högre grad med förväntad inflation. I och med 
detta väljer vi samma strategiska upplägg som Bachman et al. (2014). Ichiue et al. (2013) 
kritiserar däremot detta upplägg i sin studie. De argumenterar att ett lämpligt mått på 
konsumtion inte bör begränsas till kapitalvaror eftersom dessa endast utgör en liten del av 
total konsumtion. De poängterar att prisutvecklingen för kapitalvaror inte nödvändigtvis 
samvarierar med total inflationstakt. Till exempel kan teknisk utveckling göra att prisnivåerna 
på varor såsom kylskåp och TV-apparater väntas sjunka samtidigt som den allmänna 
prisnivån väntas öka. Alltså kan individens syn på konsumtion av kapitalvaror skilja sig från 
dennes totala konsumtionsbenägenhet. Därmed riskerar vårt mått att inte vara representativt 
för total konsumtionsattityd. Denna kritik förutsätter dock att konsumtion av kapitalvaror är 
känsligare för prisförändringar än för ränteläget. Eftersom dessa varor oftast finansieras med 
                                                          
8
 För fullständig förtäckning över intervjufrågor, se appendix 2. 
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lånade medel så tror vi på det motsatta. Ränteläget är som bekant beroende av totala 
inflationsförväntningar (Fisher) och därmed betraktar vi konsumtion av varaktiga kapitalvaror 
som en rimlig indikator för konsumtionsattityden i helhet. Dessutom så är vårt främsta syfte 
med denna uppsats att undersöka sambandet mellan förväntad inflation och konsumtion av 
just räntekänsliga varor.  
 
Vi väljer att exkludera observationer med svarsalternativet “Vet ej”, eftersom vår regression 
bygger på att svarsalternativen är ordinala. Det är därmed viktigt att samtliga svarsalternativ 
går att logiskt rangordna för att modellen ska ge ett informativt resultat. Denna trunkering 
eliminerar 7,3 procent av urvalet.  
 
Som vår primära oberoende variabel av intresse använder vi ett kvantitativt mått på 
inflationsförväntningar
9
. Vi vill undvika att extrema utliggare påverkar vårt resultat och väljer 
därför att utesluta observationer med inflationsförväntningar utanför spannet +/-20 procent. 
Dessa utliggare hade kunnat ha en orimligt stor påverkan på våra estimat. Efter denna åtgärd 
så eliminerar vi ytterligare ca 8 procent av observationerna.  Efter att vi genomfört samtliga 
relevanta avgränsningar så återstår ett urval på 218 069 observationer. Både den japanska och 
den amerikanska studien har markant mindre urval
10
. Dessutom är befolkningen i dessa två 
länder betydligt större än i Sverige vilket innebär att vår studie täcker en procentuellt större 
del av befolkningen. Undersökningsperioden varierar mellan studierna
11
.  
   
 
  
                                                          
9
 Procentuella siffror har tagits fram utifrån svaren på Q5 och Q6 i enkäten (appendix 2), se Palmqvist 
och Strömberg (2005, 26) för närmare detaljer. 
10
 Ichiue et al. (2013): 50 000-60 000 observationer; Bachman et al. (2014): 67 855 observationer. 
11
 Ichiue et al. (2013): 2006-2013; Bachman et al. (2014): 1984-2012. 
 
 
17 
 
5. Empirisk strategi 
 
Detta kapitel beskriver vårt val av modell och den empiriska metod vi använder oss av. Vi 
redogör även för vilka kontrollvariabler vi inkluderar i vår regression. 
 
Vid val av regressionsmodell måste vi ta hänsyn till att svarsalternativen till vår beroende 
variabel (Q8) är kvalitativa. Detta innebär att en klassisk OLS-modell är olämplig (Long 
1997)
12
. Liksom Bachman et al. (2014) och Ichiue et al. (2013) väljer vi att använda oss av 
den så kallade ordered probit-modellen.  
 
5.1 Ordered Probit-modellen i korthet 
 
Ordered probit-modellen är lämplig när den beroende variabeln av intresse,   , är ordinal men 
inte kontinuerlig. Det vill säga; variabelns kategorier (svarsalternativ) går att rangordna men 
utan meningsfull numerisk skillnad mellan värdena. Modellen antar att det existerar en dold, 
kontinuerlig variabel,   
 , som ligger bakom de observerade värdena på   . När vi väljer att 
använda oss av ordered probit-modellen antar vi att feltermen för den dolda variabeln är 
standard normalfördelad. Vi grundar detta på tidigare forskning då även Bachman et al. 
(2014) och Ichiue et al. (2013) gör samma antagande. Vi inkluderar dock en 
robusthetskontroll där vi testar sambandet med en ordered logit-regression som istället antar 
en logistisk fördelning
13
.  Ett visst utfall på den beroende variabeln kommer att observeras 
enbart om den dolda variabeln befinner sig inom ett specifikt spann som avgränsas av så 
kallade tröskelparametrar. (Se till exempel Verbeek 2012, 210) 
 
 
  
 
                                                          
12
 Enligt Long (1997, 118-119) kommer feltermerna lida av heteroskedastisitet och endast om 
tröskelparametrarna har samma avstånd mellan varandra kommer OLS-modellen att stämma 
någolunda överrens med ordered probit modellen (vilket är den korrekta modellen i detta fall). Om det 
inte är samma avstånd kommer ett användande av OLS-modellen generera missvisande resultat. 
13
 Se stycke 6.2.4. 
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5.2 Tillämpning 
 
Vi har tidigare definierat Q8 (konsumtionsattityd) som vår beroende variabel. 
Svarsalternativen {Fördelaktigt, Varken fördelaktigt eller ofördelaktigt, Ofördelaktigt} utgör 
våra möjliga utfall. Vår huvudsakliga avsikt med regressionen är att undersöka sambandet 
mellan förväntad inflation och konsumtionsattityd, men för att erhålla ett så korrekt resultat 
som möjligt inkluderar vi även en rad kontrollvariabler
14
.    
 
Vi definierar följande ekvation:    
 
  
        
                         
 
där   
  är vår dolda variabel för konsumtionsattityd,     
  är inflationsförväntningar uttryckt i 
procent för individ i för de kommande 12 månaderna efter tidpunkt t, och      är en 
kontrollvektor som innehåller de variabler vi har valt att kontrollera för i vår modell. I 
modellen antas feltermen vara standard-normalfördelad och IID. 
 
Som tidigare nämnt så observerar vi inte vår underliggande variabel   
  utan vi observerar 
enkätsvaren på Q8, vilka ger oss vår variabel   . Förhållandet mellan    
  och     är följande:  
 
 
   {
            
                                       
             
     
     
    
        
    
        
 
 
 
 
där    och    är tröskelparametrar.  
 
 
 
 
 
                                                          
14
 Se avsnitt 5.3. 
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Figuren nedan visar det grafiska förhållandet mellan vår underliggande variabel och den vi 
observerar (samma förhållande som beskrivs ovan). 
 
 
Källa: Egen illustration. 
 
De estimat på koefficienterna som vi får ut av vår ordered probit-regression går inte att tolka 
numeriskt. Däremot går det att dra en första slutsats av koefficientens tecken (positivt eller 
negativt). Vad vi vill åt är marginaleffekten av inflationsförväntningar på konsumtionsattityd. 
Närmare bestämt så är vi intresserade av hur sannolikheten att respondenten uppgett 
svarsalternativet “fördelaktigt” på Q8 ändras när den oberoende variabeln ändras. Därför 
transformerar vi de estimat vi får ut av regressionen till just marginaleffekter
15
. Vi beräknar 
även marginaleffekterna för de övriga svarsalternativen. Vid beräkning av marginaleffekterna 
så hålls övriga variabler konstanta på deras populationsmedelvärde.   
 
5.3 Kontrollvariabler 
 
För att få ett så korrekt estimat som möjligt av marginaleffekten inkluderar vi ett antal 
kontrollvariabler i regressionen, vilka kan ha en inverkan på såväl individers 
inflationsförväntningar som på deras konsumtionsattityd. Liksom Bachman et al. (2014) och 
Ichiue et al. (2013) väljer vi att inkludera dummy-variabler som kontrollerar för förväntningar 
angående privatekonomi och nationens ekonomi samt ett antal av individernas olika attribut. 
Dock väljer vi att kontrollera för tidsvariation som en robusthetskontroll
16
. 
 
                                                          
15
 Vi är primärt intresserade av variablernas marginaleffekter på sannolikheten att svarande har 
uppgett svarsalternativet “fördelaktigt” på Q8, alltså P(yi=Fördelaktigt). Denna sannolikhet kan skrivas 
om till: P(yi* ≤ α1) = P(βπ
e
i+Xiɣ+εi ≤ α1) = P(εi ≤ α1-βπ
e
i+Xiɣ) = Φ[α1-(βπ
e
i+Xiɣ)] = 1-Φ[(βπ
e
i+Xiɣ)-α1], där 
Φ är första derivatan av täthetsfunktionen. Variablerna estimeras med maximum likelihood. 
Marginaleffekten för β ges av: ∂P/∂π
e
i och marginaleffekterna för övriga variabler ges av ∂P/∂xk, där xk 
är en specifik kontrollvariabel. (Se till exempel Verbeek 2012) 
16
 Se stycke 6.2.2. 
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Förväntningar angående privatekonomi och nationens ekonomi kan delvis bero på en allmänt 
positiv eller negativ syn på den ekonomiska situationen (till exempel på grund av optimistisk 
eller pessimistisk personlighet). Detta skulle kunna påverka hur individen ser på 
konsumtionsklimatet och på framtida inflation och därmed leda till ett snedvridet resultat.  För 
att kontrollera för detta använder vi svaren på två av enkätfrågorna. Vi använder en fråga om 
hur individen tror att dennes egna hushålls ekonomiska situation kommer att utvecklas de 
kommande 12 månaderna (Q2 i enkäten), samt en fråga angående hur individen tror att den 
ekonomiska situationen i Sverige kommer att utvecklas under samma tidshorisont (Q4 i 
enkäten). Ytterligare en anledning till varför vi väljer att kontrollera för hur individen ser på 
hushållets ekonomiska situation är för att detta kan påverka hur individen ser på sin köpkraft 
idag jämfört med 12 månader framåt. Om individen tror på en högre inflation i framtiden 
(innebärande högre köpkraft idag) men samtidigt tror att hushållets inkomst kommer att öka 
(innebärande högre köpkraft i framtiden) kan det senare väga upp effekten av högre 
inflationsförväntningar på individens konsumtionsattityd. Alltså skulle en individ som tror att 
dennes lön kommer utvecklas i samma takt som inflationen inte justera sin konsumtion. På 
båda frågorna använder vi de individer som har uppgett svarsalternativet “ungefär samma” 
som referensgrupp. 
 
Även individers varierande attribut kan ha inverkan på såväl inflationsförväntningar som på 
konsumtionsattityd. Vi väljer att inkludera dummy-variabler för kön, ålder, utbildningsnivå, 
inkomst samt hushållskomposition. För varje kategori använder vi det första svarsalternativet 
som referensgrupp.  
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6. Resultat och robusthetskontroller 
 
Nedan presenterar vi de resultat vi erhållit från vår ordered probit-regression. Dessutom 
redogör vi för ett antal robusthetskontroller. 
 
6.1 Övergripande resultat 
 
Marginaleffekterna från vår ordered probit-regression presenteras i tabell 1. I tabellen 
redovisar vi marginaleffekterna för samtliga svarsalternativ på Q8. Primärt är vi intresserade 
av resultaten gällande svarsalternativet “fördelaktigt” och därför kommer vi fortsättningsvis 
lägga fokus därvid. Vi observerar ett svagt negativt samband (-0,0044) mellan 
inflationsförväntningar och konsumtionsattityd. Resultatet är statistiskt signifikant och säger 
att om inflationsförväntningarna ökar med 1 procentenhet så minskar sannolikheten att 
individer uppger att de finner det fördelaktigt att köpa kapitalvaror idag med 0,44 procent. 
Trots att resultatet är statistiskt signifikant så är det viktigt att poängtera att sambandet är 
mycket svagt. Vi observerar alltså att inflationsförväntningar inte är en dominerande 
förklarande faktor för hur respondenterna ser på rådande konsumtionsklimat. Tvärtom så 
tycks de spela en mycket liten roll.    
 
Liksom tabell 1 också visar så är majoriteten av marginaleffekterna för de olika 
kontrollvariablerna statistiskt signifikanta och antar väntade tecken (positiva eller negativa). 
För individer som har uppgett att de tror att Sveriges respektive det egna hushållets ekonomi 
kommer bli något eller mycket sämre är sannolikheten lägre att de finner det fördelaktigt att 
konsumera idag, jämfört med individer som ser positivt på den framtida ekonomin. Dessutom 
ser vi att högre inkomst leder till en högre konsumtionsvilja och att män i allmänhet har en 
högre sannolikhet än kvinnor att uppge att det är fördelaktigt att köpa kapitalvaror idag. Dessa 
samband är inte relevanta för vår studie i sig, dock styrks vår regression av det faktum att 
estimaten antar logiska tecken.  
 
För att ytterligare bestyrka det resultat vi erhållit vill vi säkerställa att marginaleffekten för 
förväntad inflation på sannolikheten att respondenten uppger svarsalternativet ofördelaktigt 
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har förväntat tecken
17
. Detta visar sig vara fallet då marginaleffekten vi observerar är +0,0030 
och resultatet är statistiskt signifikant
18
. Det innebär att om inflationsförväntningarna ökar 
med 1 procentenhet så ökar sannolikheten att individer finner det ofördelaktigt att köpa 
kapitalvaror idag med 0,30 procent. Resultatet vi erhåller indikerar alltså att sambandet 
mellan inflationsförväntningar och konsumtionsattityd är konsekvent. 
 
6.2 Robusthetskontroller 
 
Vi beskriver i detta avsnitt de kontroller vi genomför för att bestyrka att vårt resultat är robust. 
Vi finner att sambandet inflationsförväntningar - konsumtionsattityd förblir svagt negativt för 
samtliga tester utom för åren 2003 och 2008 när vi kontrollerar för tidsvariation
19
. Vi drar 
därmed slutsatsen att vårt resultat är robust. I tabell 2 rapporterar vi marginaleffekterna vi 
erhåller för specifikation 6.2.1, där vi kontrollerar för tvärsnittsheterogenitet. Samma tabell 
presenterar även resultaten från specifikation 6.2.3 och 6.2.4, där vi undersöker om vårt 
resultat skiljer sig åt från det att SCB samlade in datan till det att GfK tog över och där vi 
testar att använda oss av en ordered logit-regression. Notera att vi endast rapporterar 
marginaleffekterna för svarsalternativet fördelaktigt. Figur 1 visar hur vårt resultat varierar 
över tid (6.2.2).    
 
6.2.1 Individuella attribut 
 
Vi börjar med att testa tvärsnittsheterogeniteten. Vi undersöker därmed om sambandet 
inflationsförväntningar - konsumtionsattityd skiljer sig mellan individer med olika attribut. 
Attributen vi kollar på är ålder, kön, inkomst och utbildning. Efter genomförda 
robusthetskontroller noterar vi att marginaleffekterna tycks variera minimalt mellan individer 
inom nämnda kategorier och att samtliga är svagt negativa. Detta antyder att vårt resultat står 
sig robust för dessa kontroller. Tabell 2 visar våra resultat. Beräkningarna påvisar bland annat 
att respondenter i åldersgruppen 50-64 är något mer benägna än övriga åldersgrupper att anse 
det mindre fördelaktigt att konsumera kapitalvaror idag om de förväntar sig en uppgång i 
                                                          
17
 Vi vill nu åt variablernas marginaleffekter på sannolikheten att respondenterna har uppgett 
svarsalternativ “ofördelaktigt” på Q8. Alltså på P(yi=Ofördelaktigt). Se fotnot 15 för matematisk 
beskrivning.   
18
 Se tabell 1 i appendix 1. 
19
 Se stycke 6.2.2. 
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inflationen. Sambandet är insignifikant för åldersgruppen 16-29. Vidare så finner vi ett 
starkare negativt samband för kvinnor än för män. 
 
Notera att vi med dessa kontroller inte kan jämföra mellan kategorierna; vi kan alltså inte 
avgöra om ett specifikt attribut är en mer förklarande faktor för sambandet än en annan. När 
vi testar tvärsnittsheterogeniteten jämför vi inom kategorierna.  
 
6.2.2 Variation över tid  
 
Vi går vidare med att genomföra en robusthetskontroll som undersöker om vårt resultat 
varierar under den tidsperiod vi har valt att titta på. Detta då det samband vi funnit i 
grundregressionen inte nödvändigtvis behöver vara detsamma över tid på grund av olika 
ekonomiska händelser och klimat. Vi kör en regression för varje årtal från 1996 till 2011 och 
resultaten av dessa visas i figur 1. Marginaleffekterna vi erhåller är samtliga svagt negativa 
förutom för 2003 och 2008
20
. Vi kan dock bortse från dessa två estimat då de inte är statistiskt 
signifikanta. Därmed kan vi konstatera att vårt resultat är relativt stabilt över tid. 
 
6.2.3 Skillnad i genomförande mellan SCB och GfK 
 
Nästa robusthetskontroll vi gör är att testa om resultatet skiljer sig mellan den tidsperiod 
under vilken SCB genomförde enkätundersökningen och det att GfK tog över (2002). Alltså 
kör vi en regression för tidsperioden 1996:01 - 2001:12 och en för 2002:01 - 
2011:12.  Resultaten från dessa regressioner visar att skillnaden är liten vilket indikerar att 
vårt resultat är robust även ur detta perspektiv
21
.  
 
Anledningen till varför vi ändå noterar en (liten) skillnad i resultatet kan vara att 
genomförandet av enkätundersökningen skiljer sig något mellan när SCB ansvarade för den 
jämfört med när GfK gjorde det samma. Vad gäller frågan om hur individen ser på framtida 
prisutveckling skiljer sig hanteringen av respondenterna åt. Svarande som uppgett att de tror 
att priserna kommer vara i stort sett oförändrade har av SCB direkt kodats till att ha en 
inflationsförväntning på 0 %. GfK, å andra sidan, har i dessa fall trugat och ställt följdfrågor 
                                                          
20
 Se figur 1 i appendix 1. 
21
 Se tabell 2 i appendix 1. 
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för att skilja de individer som tror att priserna kommer vara ungefär desamma (till exempel gå 
upp 1 %) från de som tror att priserna kommer vara helt oförändrade. Dessutom är andelen 
låginkomsttagare, med högre inflationsförväntningar, större under den senare tidsperioden 
(med start 2002). (Palmqvist & Strömberg 2004)  
 
6.2.4 Ordered logit 
 
Vi har även valt att testa en ordered logit-regression på vår data för att se om sambandet blir 
det samma. Denna modell antar en logistisk fördelning istället för en normalfördelad (se till 
exempel Verbeek 2012, 208). Marginaleffekten av inflationsförväntningar på 
konsumtionsattityd blir med hjälp av denna regressionsmetod -0,0047 vilket är mycket nära 
det resultat vi erhåller från ordered probit-regressionen. Vi drar därför slutsatsen att vårt 
resultat är robust för det antagande vi gör angående feltermens fördelning.  
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7. Potentiella källor till snedvridet resultat 
 
Följande kapitel behandlar ett antal möjliga orsaker till att vårt resultat skulle kunna vara 
snedvridet.  
 
7.1 Konsumtionsattityd som proxy 
 
Det är viktigt att poängtera att sambandet vi är intresserade av att testa är det mellan 
inflationsförväntningar och konsumtion av varaktiga hushållsvaror. Då vårt dataset inte 
inkluderar information angående faktisk konsumtion så måste vi göra antagandet att 
respondenternas konsumtionsattityd är en bra proxy. Också Bachman et al. (2014) saknar data 
för faktisk konsumtion och har tvingats göra samma antagande. Enligt vår vetskap existerar 
det inget dataset som innehåller uppgifter över respondenternas faktiska konsumtion 
tillsammans med resterande variabler som behövs för den typ av analys vi vill genomföra. 
 
7.2 Känsloladdade enkätfrågor 
 
Vissa enkätfrågor kan vara känsloladdade vilket eventuellt kan ge upphov till en snedvridning 
i resultatet. Främst gäller detta frågan om respondentens inkomst. Inkomst är en högst privat 
fråga för många vilket kan göra folk motvilliga att svara med korrekta uppgifter. I vårt fall 
kan dessutom intervjuformatet spela in då en telefonintervju kan upplevas som mindre 
anonym än om enkäten vore skriftlig. Det kan exempelvis upplevas som extra känsligt att 
ange att man har en låg inkomst vilket eventuellt kan förmå respondenten att överdriva 
densamma. Även frågan gällande hur respondenten ser på hushållets framtida ekonomiska 
situation kan vara känslig enligt samma resonemang. Det är dock viktigt att notera att dessa 
frågor enbart utgör kontrollvariabler i vår regression. Vår beroende variabel 
(konsumtionsattityd) och oberoende variabel av intresse (inflationsförväntningar) kan inte 
anses vara frågor av känslig natur. Dessa frågor är inte personliga på samma sätt som inkomst 
utan kan besvaras utan att det återspeglas positivt eller negativt på den egna personen. Det 
finns även möjlighet att svara vet ej om individen känner sig osäker på frågan. Alltså kan det 
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förekomma en viss snedvridning på grund av frågor av känslig natur men eftersom det endast 
gäller två av våra kontrollvariabler borde inte påverkan vara betydande.  
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8. Diskussion 
 
Detta kapitel för en diskussion kring resultaten vi erhållit från vår empiriska undersökning. 
Därutöver ämnar vi besvara de frågeställningar som vi ställde i studiens inledning.   
 
Liksom vi tidigare nämnt visar vårt resultat att inflationsförväntningar spelar en ytterst liten 
roll när individer bestämmer om de ska konsumera idag eller skjuta konsumtionen på 
framtiden. Om något visar resultatet att sambandet mellan inflationsförväntningar och 
konsumtion är negativt. Detta går emot inledningsvis beskrivna nationalekonomiska 
antaganden och är därav av särskilt stort intresse.  
 
En fundering som vi under studiens gång återkommit till är hur medvetet individer tänker 
kring framtida inflation. Det är lätt att stirra sig blind på olika teoretiska modeller och formler 
men frågan är hur väl dessa stämmer överens med individens beslut i vardagen. Är det så att 
människor reflekterar över den framtida prisutvecklingen när de ska köpa exempelvis en 
tvättmaskin? Eller väger andra variabler, såsom till exempel hushållets inkomstutveckling, 
tyngre? Kanske inhandlas helt enkelt tvättmaskinen när behovet uppstår (till exempel om den 
gamla gått sönder)? Vårt erhållna resultat styrker att inflationsförväntningar inte tycks vara 
den avgörande variabeln när det gäller konsumtion av till exempel hushållselektronik.  
 
8.1 Är resultatet en följd av bristfällig kommunikation? 
 
En anledning till att individer kanske inte väger in inflationsförväntningar i sitt 
konsumtionsbeteende kan, liksom vi nämner i inledningen, vara att de inte är tillräckligt 
insatta i de nationalekonomiska mekanismerna. För att inse fördelen av att integrera framtida 
prisförändringar i sina ekonomiska beslut krävs att individen besitter viss kunskap. Det är till 
exempel sannolikt att kopplingen mellan realräntan och prisförändringar är oklar för en 
individ med mindre ekonomisk bildning. Denna aspekt kan alltså möjligtvis förklara varför vi 
erhåller ett sådant svagt samband. 
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Riksbanken spelar en viktig roll i att tydligt kommunicera inflationsmålet och hur de anser att 
inflationen kommer utvecklas framöver; en inte helt enkel uppgift. Det kan tänkas att en stor 
del av befolkningen inte intresserar sig för denna typ av information då de från början inte är 
så ekonomiskt kunniga. En rimlig lösning vore att redan på grundskolenivå närmare lära ut 
vad begreppet inflation innebär. I Skolverkets kursplan för Samhällskunskap inkluderas i 
dagsläget inga specifika krav på sådan undervisning. Detta innebär att den enskilda läraren, 
utifrån mycket övergripande formuleringar
22
, får avgöra om begreppet inflation ska behandlas 
i undervisningen
23
. Vi anser det vara en god idé att se över kraven och införa begreppet 
inflation, och dess påverkan på såväl den egna ekonomin som på samhällsekonomin, i 
kursplanen.   
 
Med en mer insatt befolkning blir det lättare för Riksbanken att kunna styra 
inflationsförväntningarna och det är då större chans att deras mål får genomslag i reell 
ekonomi. Utöver det faktum att befolkningen behöver besitta tillräckligt med kunskap kring 
ämnet krävs en tillit till den information Riksbanken kommunicerar. Om Riksbanken inte är 
trovärdig i sina bedömningar om framtida inflation kommer inte befolkningen att anpassa sig 
efter dessa och penningpolitiken kommer inte vara effektiv i att fungera stabiliserande. Alltså 
är det av stor vikt att Riksbanken är både tydlig och trovärdig i sin kommunikation till 
befolkningen. Det är även viktigt att övertyga befolkningen om att högre inflation är något 
positivt. Vi tror nämligen att många ser prisstegring som en negativ utveckling för ekonomin. 
I nästkommande stycke framför vi dessutom vår tes att individer är försiktiga och därför 
föredrar att reducera sin nuvarande konsumtion när de tror på hög framtida inflation. Detta för 
att skydda sig mot framtida ekonomisk osäkerhet. 
 
8.2 Kan inkomsteffekten dominera substitutionseffekten?  
 
Vi nämner kortfattat i teorikapitlet
24
 att det är intressant att resonera kring möjligheten att 
inkomsteffekten dominerar den intertemporala substitutionseffekten. Det skulle i sådana fall 
kunna utgöra en tänkbar orsak till att vi erhåller ett resultat som frångår makroekonomiska 
                                                          
22
 För årskurs 9 finns exempelvis ett moment som benämns som följer: "Hur hushållens, företagens 
och det offentligas ekonomi hänger samman. Orsaker till förändringar i samhällsekonomin och vilka 
effekter de kan få för individer och grupper." (Skolverket) 
23
 Enligt Niklas Delander, Upplysningstjänsten vid Skolverket. E-mail 2014-05-08. 
24
 Se s.12. 
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antaganden. Vi anser det trovärdigt att majoriteten av den svenska befolkningen är försiktig 
och eftertänksam (prudent i nationalekonomiska termer) och bör därmed föredra att 
“försäkra” sig mot framtida prisökningar genom att spara in på större inköp idag. För en 
utbildad ekonom kan ett sådant förhållningssätt te sig ologiskt, då det är uppenbart att 
individen förlorar på att spara pengar som kommer att tappa i värde. Emellertid blir detta 
resonemang relevant om individer inte förväntar sig en löneökning som följer samma takt som 
förväntad inflation. Alltså förväntar de sig då en försvagad framtida köpkraft, vilket kan 
förmå dem att fokusera på de nödvändigare dagligvarorna. Om inkomsteffekten dominerar 
skulle med andra ord konsumtionen minska i båda perioderna. Därav skulle det negativa 
sambandet kunna förklaras.  
 
Det hade varit av intresse att närmare undersöka om våra respondenter tror att deras inkomst 
kommer att öka/minska i samma takt som inflationen. Tyvärr inkluderar inte vårt statistiska 
underlag kvantitativa data på individens förväntade löneutveckling. 
 
8.3 Andra faktorer 
 
Vårt resultat tyder alltså på att det kan finnas andra faktorer som är mer avgörande för hur 
individer ser på rådande konsumtionsklimat. Bachman et al. (2014) visar att förändringar i 
den nominella räntan tycks ha den förväntade effekten på konsumtionsbeteende, alltså att 
lägre nominell ränta leder till märkbart högre nuvarande konsumtion. Deras resultat visar med 
andra ord att effekten av förändrad inflationsförväntning på aggregerad efterfrågan inte är lika 
stor som en motsatt förändring av nominella räntan. Intuitivt anser vi att en sådan slutsats kan 
tänkas logisk, då individer kan ha lättare att förstå kopplingen mellan den nominella och den 
reella räntan än mellan inflationsförväntningar och reell ränta. Återigen så vill vi poängtera att 
allmänhetens förståelse för nationalekonomiska mekanismer tycks bristfällig.  
 
Utöver den nominella räntan så kan rimligtvis hushållets privatekonomiska situation vara en 
mer betydelsefull faktor för konsumtionsattityden; även om det är fördelaktigt att köpa 
kapitalvaror idag sett till inflationen behöver det inte vara fallet att hushållet har råd att göra 
denna typ av inköp för tillfället. En annan faktor som kan ha stor inverkan på individers 
konsumtion är det nationalekonomiska klimatet i helhet. Om individen väntar sig en 
försämring i Sveriges ekonomi är det troligt att denne är mindre benägen att göra större inköp 
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idag medan en förväntad ljusning i det ekonomiska läget snarare uppmuntrar till konsumtion 
av sällanköpsvaror. Sveriges ekonomi och naturligtvis den egna ekonomin kan tänkas vara 
mer påtagliga variabler för gemene man än just förväntad inflation. Vi misstänker att 
kopplingen mellan dessa faktorer och inflationen inte är fullt tydlig för ej insatta.  
 
8.4 Jämförelse med tidigare studier   
 
Det är av intresse att jämföra det resultat vi erhållit och resultaten som Bachman et al. (2014) 
och Ichiue et al. (2013) kommit fram till och analysera eventuella skillnader och likheter. Vårt 
resultat är likt det Bachman et al. (2014) kommer fram till medan Ichiue et al. (2013) erhåller 
ett positivt samband mellan förväntad inflation och konsumtion. Vid första anblick kan dessa 
varierande resultat skapa en otydlig bild; vilket resultat visar det verkliga sambandet? För att 
förstå varför den japanska studien har fått ett annat resultat än vad vår studie och den 
amerikanska har fått bör man titta på vilken ekonomisk miljö som råder i länderna. Som vi 
nämner i kapitel 3 så har Japan haft en låg och stabil ränta under en lång period. På grund av 
detta är det troligt att befolkningen är medveten om att räntan kommer hållas låg oavsett vad 
som sker med inflationen, något som Ichiue et al. (2013) också nämner. Som Fisher-
ekvationen
25
 visar innebär detta att högre inflationsförväntningar resulterar i en lägre 
realränta. Då den japanska befolkningen förstår att centralbanken inte kan använda den 
nominella räntan som verktyg för att stabilisera ekonomin är det mer sannolikt att de anpassar 
sin konsumtion efter sina inflationsförväntningar. I ljuset av detta är det positiva sambandet 
som Ichiue et al. (2013) erhåller väntat.  
 
USAs ekonomi, å andra sidan, har endast varit bunden av nollränterestriktion under senare år. 
Därmed kan det vara fallet att den amerikanska befolkningen inte hunnit inse betydelsen av 
denna restriktion utan fortfarande tror att centralbanken höjer den nominella räntan för att 
balansera en ökad inflation. Om individen tror att centralbanken anpassar den nominella 
räntan så att realräntan hålls konstant, trots en högre framtida inflation, försvinner 
incitamenten för att ändra konsumtionsbeteendet idag. Ichiue et al. (2013) diskuterar detta och 
menar att det till och med kan vara fallet att en individ antar att centralbanken kommer höja 
den nominella räntan mer än vad inflationen antas öka. Detta kan resultera i lägre nuvarande 
konsumtion då denne istället hoppas på en högre ränteåterbäring på sparade medel.  
                                                          
25
 Se teorikapitlet, s.11. 
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I Sverige möter, som tidigare nämnts
26
, inte Riksbanken denna ränterestriktion utan är fri att 
anpassa räntan efter rådande ekonomiska förutsättningar. Givet att resonemanget ovan 
stämmer, gällande att den amerikanska befolkningen ännu inte insett betydelsen av 
nollränterestriktionen, är det inte överraskande att resultaten är snarlika. Detta då den enda 
skillnaden, i sammanhanget, mellan den svenska och den amerikanska medborgaren är att 
ekonomiska beslut grundas på verklig rörlig nominell ränta respektive en tro på rörlig 
nominell ränta.  
 
  
                                                          
26
 Se s.9. 
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9. Slutsats 
 
Vår studie antyder att inflationsförväntningar inte är en framträdande faktor när individer 
fattar beslut om konsumtion av varaktiga hushållsvaror, såsom TV-apparater, kylskåp och 
dylikt. Tvärtemot vad etablerade makroekonomiska antaganden säger så observerar vi att 
ökade inflationsförväntningar leder till att individen ser mindre positivt på konsumtion av 
dessa varor i dagsläget.  
 
Vi för resonemanget att det negativa sambandet kan bero på att inkomsteffekten dominerar 
den intertemporala substitutionseffekten. Detta innebär att individer är försiktiga och 
förnuftiga och föredrar att “försäkra” sig mot framtida lägre köpkraft genom att spara in på 
större inköp och fokusera på nödvändigare varor.  
 
På vilket sätt spelar då vårt resultat en roll för förrättandet av ekonomisk stabiliseringspolitik? 
Vi konstaterar att det existerar ett kommunikationsproblem mellan hushållen och Riksbanken. 
Det tycks råda brist på förståelse för makroekonomiska samband hos allmänheten och 
konsekvensen kan vara en mindre effektiv penningpolitik. Det blir lättare för Riksbanken att 
kontrollera inflationen om individer inser att de tjänar på att anpassa konsumtion efter 
inflationsförväntningar. Då kommer dessa i större utsträckning att realiseras. För att 
överbrygga detta förståelse-gap så förespråkar vi att närmare lära ut begreppet inflation redan 
i grundskolan.   
 
Avslutningsvis vill vi poängtera att många ekonomiska formler och modeller antar att 
individer är rationella, upplysta, matematiska begåvningar. Vi menar att det finns ett visst 
mått av orealistisk generalisering, vilket vår studie antyder. Om vi med vår rapport på minsta 
sätt kan bidra med att uppmärksamma denna svaghet så har vi nått vårt mål.        
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10. Förslag till vidare forskning 
 
I detta kapitel lägger vi fram förslag till hur framtida forskning skulle kunna utveckla 
analysen av ämnet vi undersöker. Vi belyser vissa brister i vårt underlag som begränsat våra 
möjligheter att undersöka olika faktorer och samband.  
 
10.1 Bilar 
 
Det hade varit av intresse att även undersöka sambandet mellan förväntad inflation och 
konsumtionsattityd gällande bilinköp. Att köpa bil är en stor utgift, ofta finansierad med 
lånade medel, och kräver generellt mer planering än mindre inköp. Av denna anledning kan 
det tänkas att ett bilinköp skulle kunna vara extra ränte- och inflationskänsligt (eventuellt än 
mer än kapitalvaror).  
 
Bachman et al. (2014) och Burke et al. (2013) har studerat detta samband. De förstnämnda 
finner att sambandet är ungefär detsamma för bilar som för kapitalvaror (dock starkare 
negativt samband vid nollränterestriktion). Burke et al. (2013) erhåller däremot resultatet att 
individer som tror att inflationen kommer vara högre i framtiden är mer benägna att köpa bil 
idag (vilket är i linje med teori). 
 
Anledningen till att vi inte genomfört en regression med konsumtionsattityd gällande bilinköp 
som beroende variabel är på grund av begränsningar i vårt dataset. I enkäten ingår frågor om 
hur troligt det är att hushållet köper eller byter bil inom de närmaste 2 åren (Q13) respektive 6 
månaderna (Q13b). Då vår fråga om förväntad prisförändring har en tidshorisont på 12 
månader kan vi inte använda frågan som behandlar de närmaste 2 åren 
(inflationsförväntningarna måste ligga strikt i framtiden). Q13b hade fungerat men den är inte 
inkluderad som en isolerad variabel i vårt dataset och tidsbrist förhindrar oss från att 
komprimera rådatan tillhörande denna fråga. För framtida forskning kan det dock vara av 
intresse att göra detta. 
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10.2 Enkätfrågor gällande ränteutveckling & låntagare/sparande 
 
Vi nämner i stycke 8.3 att den nominella räntan kan vara en mer avgörande variabel för 
hushållens konsumtionsbeteende än inflationsförväntningar. Då vi i Sverige inte har en fast 
reporänta (nominell ränta) utan denna sätts av Riksbanken hade det varit givande att titta på 
respondenternas förväntningar angående ränteutvecklingen. Detta då det skulle kunna vara 
fallet att individer som förväntar sig en högre framtida inflation också förväntar sig att 
Riksbanken ska justera reporäntan för att stabilisera ekonomin. En sådan förväntning kan leda 
till att individen inte anpassar sin konsumtion efter inflationsförväntningarna utan tror att den 
högre prisnivån kommer vägas upp av en högre reporänta. Tyvärr är inte en fråga rörande 
förväntad nominell ränta inkluderad i enkäten telefonintervjuerna är baserade på.  
 
Enkäten saknar även en tydlig fråga gällande om respondenten är låntagare eller sparande 
(netto). För en låntagare innebär högre framtida inflation (allt annat lika) att skulden blir 
mindre, i reellt värde, medan en sparande istället upplever en nedgång i reella tillgångar. 
Alltså har högre framtida inflation en positiv innebörd, i termer av finansiella tillgångar, för 
en låntagare och en negativ innebörd för en sparande. Detta skulle kunna ha genomslag på 
konsumtionsattityd då låntagaren tror att denne kommer få högre köpkraft i framtiden och 
därför konsumerar mindre idag. En sparande, å andra sidan, tror att dennes köpkraft kommer 
minska i framtiden och är på grund av detta mer benägen att konsumera idag.  Sambandet 
mellan inflationsförväntningar och konsumtionsattityd kan således påverkas av om 
majoriteten av respondenterna är låntagare eller sparande och av den anledningen hade det 
varit av intresse att inkludera detta i studien. 
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Appendix 1 
 
Tabell 1: Resultat från ordered probit (marginaleffekter) 
Beroende variabel: 
Konsumtionsattityd (Q8) 
Urval: 1996:01 – 2011:12 
Antal observationer: 218 069 
Pseudo R2: 0.0124 
Oberoende variabler 
 
Marginaleffekter 
 Fördelaktigt 
Varken 
fördelaktigt eller 
ofördelaktigt 
Ofördelaktigt 
Inflationsförväntningar 
-0.0044237***      
(0.00026) 
0.0014506*** 
(0.00009) 
0.0029731***      
(0.00017) 
Syn på den ekonomiska situationen i 
Sverige (Q4): 
 
  
Mycket bättre 
0.0664656***  
(0.00695)  
-0.0264172*** 
(0.00321) 
-0.0400485***  
(0.00375)  
Något bättre 
0.0277704***  
(0.00221)  
-0.0094714*** 
(0.00079) 
-0.0182989***  
(0.00143)  
Något sämre 
-0.0515766***  
(0.00236) 
0.0149258*** 
(0.0006) 
0.0366508***  
(0.00177) 
Mycket sämre 
-0.1332369***  
(0.00427)  
0.0190476*** 
(0.00055) 
0.1141892***  
(0.00465)  
Syn på hushållets ekonomiska 
situation (Q2):  
 
  
Mycket bättre 
0.0054416 
(0.004) 
-0.0018154 
(0.00136) 
-0.0036263  
(0.00264) 
Något bättre 
0.0101353***  
(0.00227)  
-0.0033867*** 
(0.00077) 
-0.0067486***  
(0.0015)  
Något sämre 
-0.035836***  
(0.00302)  
0.0104647*** 
(0.00077) 
0.0253712***  
(0.00225)  
Mycket sämre 
-0.0533871***  
(0.00674)  
0.0139301*** 
(0.00128) 
0.039457***  
(0.00547)  
Inkomst:    
180 001 – 285 000 SEK 
0.0436731***  
(0.00329)  
-0.0155893*** 
(0.00127) 
-0.0280839***  
(0.00202)  
285 001 – 440 000 SEK 
0.0748522***  
(0.00349)  
-0.0275508*** 
(0.00143) 
-0.0473014***  
(0.00208)  
440 001+ SEK 
0.0875733***  
(0.00371)  
-0.032148*** 
(0.00151) 
-0.0554253***  
(0.00221)  
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Utbildning:    
Gymnasieutbildning 
0.0023061  
(0.00262)  
-0.0007572 
(0.00086) 
-0.001549  
(0.00176)  
Högre utbildning 
-0.0179202***  
(0.00271) 
0.00579*** 
(0.00087) 
0.0121302***  
(0.00185) 
Ålder:    
30-49 
0.0057783*  
(0.00296)  
-0.0018996* 
(0.00097) 
-0.0038787**  
(0.00198)  
50-64 
0.0315143***  
(0.00319)  
-0.0108824*** 
(0.00116) 
-0.0206319***  
(0.00204)  
65-  
-0.0051015  
(0.00353) 
0.0016506 
(0.00113) 
0.0034508  
(0.0024) 
Hushållskomposition:    
Ensamstående med barn 
-0.0058824  
(0.00483)  
0.0018908 
(0.00152) 
0.0039916  
(0.00331)  
Gift/sambo utan barn 
0.0030621  
(0.00266)  
[*] -0.0020546  
(0.00178)  
Gift/sambo med barn 
-0.0055085*  
(0.00308)  
0.0017879* 
(0.00099) 
0.0037206*  
(0.00209)  
Annan typ av hushållskomposition 
-0.015251***  
(0.00349) 
0.0047773*** 
(0.00104) 
0.0104736***  
(0.00245) 
Kön 
0.0374136***  
(0.00184)  
-0.0121989*** 
(0.0006) 
-0.0252147***  
(0.00124)  
 
Noteringar: Den här tabellen visar resultaten från ordered probit-regressionen. Standardfel är angivna 
inom parantes. ’*’, ’**’ och ’***’ indikerar signifikansnivå på 10 procent, 5 procent och 1 procent 
respektive. Marginaleffekterna mäter en viss variabels effekt på sannolikheten att individen anser att 
det är fördelaktigt/varken fördelaktigt eller ofördelaktigt/ofördelaktigt att köpa kapitalvaror. Vad gäller 
synen på hushållets och Sveriges ekonomiska situation använder vi svarsalternativet ”ungefär lika” 
som referensgrupp. I frågan om inkomst är referensgruppen de som uppgett ≤180 000 SEK. I frågan 
om utbildning är de individer som har grundskolan som högsta utbildning referensgrupp. 
Referensgruppen gällande region är storstadslän. De individer mellan 16 och 29 år är referensgrupp i 
variabeln ålder. I frågan om hushållskomposition är referensgruppen de individer som uppgett att de är 
ensamstående utan barn. Slutligen antar dummy-variabeln för kön ett värde om individen är man och 
noll om individen är kvinna.  
[*] = värde saknas 
Källa: Egna beräkningar baserade på data från Konjunkturinstitutet.  
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Tabell 2: Robusthetskontroller 
Specifikation Oberoende variabler Marginaleffekter 
Enkätundersökning genomförd av SCB 
(N=69 4289, Urval: 1996:01 – 2001:12) 
Inflationsförväntningar 
-0.0055391*** 
(0.00054) 
Enkätundersökning genomförd av GfK 
(N=148 640, Urval: 2002:01 – 2011:12) 
Inflationsförväntningar 
-0.0032793*** 
(0.0003) 
Ordered logit 
(N=218 069, Urval: 1996:01 – 2001:12) 
Inflationsförväntningar 
-0.0046575*** 
(0.00028) 
Ålder: Inflationsförväntningar  
16-29 
(N=33 508, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0008642 
(0.00056) 
30-49 
(N=95 880, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0055152*** 
(0.00039) 
50-64 
(N=57 173, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0067546*** 
(0.00056) 
65- 
(N=31 508, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0024366*** 
(0.00073) 
Kön: Inflationsförväntningar  
Man 
(N=113 037, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0038712*** 
(0.0004) 
Kvinna 
(N=105 032, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0049086*** 
(0.00034) 
Inkomst: Inflationsförväntningar  
≤ 180 000 SEK 
(N=29 892, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0027254*** 
(0.0006) 
180 001 – 285 000 SEK 
(N=45 629, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0047081*** 
(0.00054) 
285 001 – 440 000 SEK 
(N=56 577, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0066669*** 
(0.00054) 
≥ 440 000 SEK 
(N=64 932, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0047931***  
(0.00056) 
Utbildning: Inflationsförväntningar  
Grundskoleutbildning 
(N=39 456, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0040995*** 
(0.00059) 
Gymnasieutbildning 
(N=93 036, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.0045846*** 
(0.00038) 
Högre utbildning 
(N=84 874, Urval: 1996:01 – 2011:12) 
 
-0.004432*** 
(0.00046) 
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Noteringar: Den här tabellen visar robusthetskontroller för skillnad i genomförande mellan SCB och 
GfK, ordered logit samt individuella attribut. ”N” i parenteserna i den vänstra kolumnen anger antal 
observationer för varje enskild specifikation. Se även noteringar till tabell 1. 
Källa: Egna beräkningar baserade på data från Konjunkturinstitutet. 
 
 
 
Figur 1: Robusthetskontroll – variation över tid 
 
 
 
Noteringar: Figuren visar hur marginaleffekten av inflationsförväntningar på konsumtionsattityd 
varierar under åren 1996 – 2011. Den gröna linjen visar marginaleffekten och det grå området visar det 
95-procentiga konfidensintervallet.  
Källa: Egna beräkningar baserade på data från Konjunkturinstitutet. 
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Appendix 2 
 
Tillämpade enkätfrågor 
 
Q2 Hur tror du att ditt hushålls ekonomiska situation blir under de närmaste 12 månaderna? 
a) Mycket bättre 
b) Något bättre 
c) Ungefär lika 
d) Något sämre 
e) Mycket sämre 
f) VET EJ 
 
Q4 Hur tror du att den ekonomiska situationen i Sverige blir under de närmaste 12 
      månaderna? 
a) Mycket bättre 
b) Något bättre 
c) Ungefär lika 
d) Något sämre 
e) Mycket sämre 
f) VET EJ 
 
Q5a Jämfört med 12 månader sedan, tycker du att priserna i allmänhet för närvarande är… 
a) Mycket högre 
b) Ganska mycket högre 
c) Lite högre 
d) Ungefär desamma 
e) Lägre 
f) VET EJ  Q6c 
 
Q5a1 ENDAST OM Q5a = ”Ungefär desamma” 
          Du menar då att priserna i allmänhet idag är oförändrade jämfört med för 12 månader  
          sedan? 
a) Ja  Q6c 
b) Nej 
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Q5b Hur många procent tycker du att de är högre/lägre?  
         INTERVALL FÅR ANGES!   (Q5b1-Q5b2) 
……….procent 
 
Q5b3 ENDAST OM Q5a = ”Ungefär desamma” 
          Avser svaret en ökning eller minskning? 
a) Ökning  Q6a 
b) Minskning 
c) VET EJ 
 
Q6c ENDAST OM Q5a = ”Ungefär desamma” eller ”Lägre” 
        Om du jämför med dagens situation, tror du att priserna i allmänhet under de närmaste 
        12 månaderna kommer att… 
a) Stiga  Q6b 
b) Vara i stort sett oförändrade  Q6a1 
c) Sjunka något  Q6b 
d) VET EJ  Q7 
 
Q6a Om du jämför med dagens situation, tror du att priserna i allmänhet under de närmaste  
        12 månaderna kommer att… 
a) Stiga snabbare 
b) Stiga i samma takt 
c) Stiga långsammare 
d) Vara i stort sätt oförändrade 
e) Sjunka något 
f) VET EJ  Q7 
 
Q6a1 ENDAST OM Q6c = ” Vara i stort sett oförändrade” ELLER Q6a = ”Vara i stort sett  
          oförändrade”  
          Du menar då att priserna i allmänhet under de närmaste 12 månaderna kommer att  
          vara oförändrade? 
a) Ja  Q7 
b) Nej 
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Q6b Hur många procent tror du de kommer att stiga/sjunka? 
        INTERVALL FÅR ANGES!   (Q6b1-Q6b2)  
……….procent 
 
Q6b3 ENDAST OM Q6c = ” Vara i stort sett oförändrade” ELLER Q6a = ”Vara i stort sett  
          oförändrade”  
          Avser svaret en stigning eller sänkning? 
a) Stigning 
b) Sänkning 
c) VET EJ 
 
Q8 Hur tycker du att det för närvarande är att köpa kapitalvaror som möbler, tvättmaskiner,  
     TV m.m.? 
a) Fördelaktigt 
b) Varken fördelaktigt eller ofördelaktigt 
c) Ofördelaktigt 
d) VET EJ 
 
 
 
